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RESUMO 
O mercado de ensino superior passa por um período de inúmeras fusões e aquisições, 
transformando completamente o ambiente de negócios nesse setor. Desse modo, torna-se 
relevante compreender como estes processos acontecem e o que os mesmos tem provocado. 
Há eventos importantes deste tipo na Europa, África e América. O objetivo deste artigo é 
realizar uma revisão sistemática de estudos sobre fusões e aquisições no mercado de ensino 
superior, tendo por alvo as publicações em periódicos internacionais por contraste e inter-
relacionamento, sobretudo entre os anos de 2007 a 2017 em bases de pesquisa ISI Web of 
Science – Knowledge e SCOPUS. A busca resultou em 86 artigos que foram analisados e 
filtrados por palavras-chave, alcançando um número de 79 artigos. Diante disso, percebe-se 
que houve uma concentração de pesquisas sobre a temática de fusões e aquisições entre os anos 
de 2016 e 2017. Entretanto, ainda que o tema tenha despertado o interesse recente de 
pesquisadores, nota-se ausência de grupos de pesquisa consolidados na área e de publicações 
com maior discussão entre os seus autores. Desse modo, verifica-se que se trata de um campo 
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que carece de pesquisas e investigações, pois é algo recente e que seus resultados ainda 
precisam ser mais esclarecidos. 
 
Palavras-chave: Fusões. Aquisições. Ensino Superior. Negócios Internacionais. Educação. 
 
ABSTRACT  
 
The higher education market goes through a period of numerous mergers and acquisitions, 
completely transforming the business environment in this sector. In this way, it becomes 
relevant to understand how these processes happen and what they have caused. There are 
important events of this kind in Europe, Africa and America. The aim of this article is to carry 
out a systematic review of studies on mergers and acquisitions in the higher education market, 
aiming at publications in international journals by contrast and interrelationship, especially 
between the years 2007 to 2017 on ISI Web research bases of Science - Knowledge and 
SCOPUS. The search resulted in 86 articles that were analyzed and filtered by keywords, 
reaching a number of 79 articles. In view of this, it is noticed that there was a concentration of 
research on the subject of mergers and acquisitions between the years 2016 and 2017. However, 
although the theme has aroused the recent interest of researchers, there is a lack of consolidated 
research groups in the area and of publications with greater discussion among their authors. In 
this way, it turns out that this is a field that needs research and investigations, because it is 
something recent and its results still need to be clarified. 
 
Keywords: Mergers. Acquisitions. Higher education. International Business. Education. 
 
1 INTRODUÇÃO  
O atual cenário mundial apresenta-se bastante dinâmico, o que afeta diretamente 
diversos setores. Entre estes, o mercado de ensino superior, que faz com que as instituições de 
ensino ou grupos educacionais (de capital aberto ou não) reflitam continuamente sobre as suas 
estratégias. Assim, em virtude de ações políticas e do próprio mercado, alguns países atraíram 
investimentos, enquanto em outros, as fusões fazem parte de novas estratégias.   
Exemplo dessa mudança no mercado de ensino superior é o Brasil, que além de ter 
recebido investimento estrangeiro, ainda viu aumentar em muito o volume de fusões e 
aquisições (F&A). Desde o ano de 2005, quando a primeira aquisição foi divulgada, o número 
de transações envolvendo instituições de ensino de todo o Brasil não parou de crescer. Isso 
promoveu uma intensa modificação nos processos de profissionalização da gestão, bem como 
o acirramento da concorrência pelo aluno. Ao mesmo tempo, observa-se processos de F&A em 
países nórdicos europeus, nos Estados Unidos, Leste Europeu e África do Sul.  
Há três motivos para um evento de F&A: (i) sinergia (acontece em virtude dos ganhos 
econômicos que pode resultar, uma vez que os recursos de ambas as organizações estarão 
contribuindo para o resultado), (ii) agência (sugere que o resultado da gestão adquirente 
acontecerá às custas dos acionistas da adquirente) e (iii) excesso de confiança (quando há um 
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erro de avaliação por parte de um gestor acreditando que a F&A é um grande negócio, mesmo 
não tendo todas as informações para a tomada de decisão). Com a alta competitividade, F&A 
tornaram-se estratégias para sobrevivência e mantença no mercado. Elas podem minimizar 
custos de transação, ganhos de escala e escopo, aumento de renda, bem como consolidação 
(BERKOVITCH & NARAYANAN, 1993).  
Seth, Song e Petit (2000) consideram alguns fatores que incentivam um evento de F&A: 
economia de escala e escopo, eficiência operacional e sinergia. Demonstram que há criação de 
valor por economias de escala e escopo, por eficiência operacional e poder de mercado em 
operações feitas com firmas relacionadas. 
O objetivo deste artigo é realizar uma revisão sistemática de estudos sobre fusões e 
aquisições no mercado de ensino superior, tendo por alvo as publicações em periódicos 
internacionais por contraste e inter-relacionamento, sobretudo entre os anos de 2007 a 2017 em 
bases de pesquisa ISI Web of Science – Knowledge e SCOPUS.  
Dessa forma será possível responder a algumas questões envolvendo a temática, 
método, principais técnicas de pesquisa, natureza da pesquisa, e natureza da análise. Também, 
será possível verificar as principais motivações determinantes para a realização dos processos, 
com a ideia de categorizá-las.  
 
2 FUSÕES E AQUISIÇÕES 
Ao considerar que os processos de F&A são utilizados como estratégia para o 
crescimento, é preciso entender como este tipo de processo tem ocorrido considerando apenas 
um setor da economia, que é a educação. O setor da educação movimenta uma grande 
quantidade de pessoas enquanto clientes (estudantes) e profissionais (administrativos e 
docentes). O setor educacional passa por importantes e que, especificamente, em alguns países, 
tornou-se uma oportunidade de negócio e expansão, estratégia de mercado ou mesmo questão 
de sobrevivência.  
Curaj et al. (2015) argumentam que quando a busca é por “recursos ou capacidades 
além da instituição e possuída por outra instituição, ou por uma combinação dessas instituições, 
existe uma gama de opções para gestores de universidades e administrações nacionais ou 
regionais”. Ao pensar em como é realizada esse novo arranjo entre IES (Instituições de Ensino 
Superior) diferentes por sua cultura, origem e mesmo país, é preciso começar com cooperação 
(isso não deveria ser muito difícil, pois todas as IES estão envolvidas em alguma forma de 
cooperação em pesquisa e muitas têm acordos de ensino com outras instituições). Ao pensar 
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em uma aliança, é importante que exista um acordo mais formal, em nível de instituição, 
incluindo aspectos que auxiliarão no negócio e no seu sucesso futuro como o escopo, os 
objetivos e a forma de implementação.  
James (2012) destaca ser possível verificar uma taxonomia em nome do Conselho de 
Financiamento do Ensino Superior para a Inglaterra. Essa contribuição definiu como seria a 
colaboração entre duas ou mais organizações. Harman e Meek (2002) também introduziram 
outras categorias taxonômicas, incluindo distinções entre fusões voluntárias e involuntárias e 
entre consolidações. No entanto, é possível também que envolva a criação de um novo instituto 
ou instalação compartilhada ou uma combinação de atividades existentes. Neste caso, não seria 
exatamente uma aliança (pois essa requer mais colaboração sistêmica), os parceiros poderiam 
manter suas identidades separadas.  
Curaj et al. (2015) descrevem um processo para impulsionar essas "agregações 
estratégicas" baseadas em casos ocorridos na Espanha. Ao manter uma identidade deve-se 
encarar como uma fusão em que “dois ou mais parceiros combinandos para criar uma única 
instituição, que pode reter o nome e status legal de um deles ou ser uma entidade legal 
inteiramente nova.”  
Também há a possibilidade do modelo “holding company”, em que uma instituição 
guarda-chuva pode operar subsidiárias que mantêm nomes, marcas e operações separadas. 
Curaj et al. (2015) destaca como exemplo a fusão entre duas instituições de Manchester na 
Inglaterra que julgou que os “custos de transação tornariam essa opção antieconômica e que os 
verdadeiros benefícios só poderiam ser alcançados em uma economia sustentável.”  
É também importante verificar como e o porquê uma fusão acontece, pois nem sempre 
a mesma necessariamente é voluntária. Podem surgir, neste sentido os chamados “imperativos 
diretos” por parte do governo e suas agências, ou por causa de uma crise financeira. A estas 
categorias pode ser adicionada a criação de uma nova entidade a partir dos elementos das 
instituições existentes. (IPEA, 2018).  
Uma fonte de atividade de fusão é a absorção de instituições públicas de pesquisa que 
podem não ter uma missão educacional. Outra distinção feita é aquela entre fusões de 
instituições com perfis acadêmicos similares "horizontais" e aquelas com diferentes perfis 
acadêmicos "verticais". Ljungberg e McKelvey (2015) apresentam exemplos de ambas no 
contexto sueco.  
Um aspecto positivo destacado é que com estes movimentos de F&A, é possível 
combinar instituições heterogêneas por meio dos muitos perfis das pessoas que as compõem, 
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sobretudo em relação à pesquisa, criando a possibilidade de novas combinações 
interdisciplinares. Isso ainda é mais evidente quando instituições mais semelhantes são 
combinadas. (CURAJ et. al., 2015). 
Ursin et al. (2010) argumentam que, “embora a melhoria educacional seja 
frequentemente um objetivo declarado, essa questão recebe relativamente pouca atenção nos 
processos de planejamento associados a fusões”. Para essa declaração, os autores citados 
analisaram documentos associados ao planejamento de fusões para quatro instituições 
finlandesas.  
Outra razão apresentada é dar mais “voz” às IES menores, pois com uma fusão ou 
aliança podem alcançar melhor aceitação ao querer se internacionalizar e sobreviver às 
inconstâncias de mercado ou cenário político, como, por exemplo, uma diminuição do número 
de estudantes em um clima de austeridade financeira que pode ameaçar a sustentabilidade de 
uma das instituições, conforme Garcia (2014).  
Assim, conforme Georghiu e Haper (2015), é “necessário criar estruturas para colher as 
potenciais sinergias e economias de escala e escopo.” Os autores destacam aspectos que podem 
contribuir para que o processo tenha sucesso. Também alertam que os efeitos a serem 
conhecidos podem levar um tempo considerável para se estabelecer. Entre os fatores positivos 
estão o compromisso da alta gerência desde o início, apoio das principais partes interessadas 
(levando em conta inclusive as partes relacionadas do governo regional ou federal), visão clara 
para garantir que a instituição resultante da concentração não é simplesmente uma associação 
de elementos pré-existentes, mas, antes, uma organização que tenha metas para justificar a 
necessidade de fusão, envolver funcionários e alunos e com uma boa estratégia de 
comunicação. Os autores destacam ainda que é praticamente um padrão que as instituições que 
passam por fusão custam mais, a não ser que ocorram e implementem “esforços 
explícitos...para eliminar custos desnecessários.”  
Embora a situação de cada país e de cada universidade envolvida sejam diferentes, há 
um chamado “núcleo comum a suas estruturas e missões”. Isso significa, de acordo com 
Georghiu e Harper (2015) que quando as “fusões são contempladas, problemas semelhantes 
são encontrados.” Assim, é esperado que, organizando experiências e retratando os fenômenos 
diante do entendimento do que já existe na literatura, pode-se retratar essa reestruturação desse 
ambiente em rápida mudança para o ensino superior.   
Pode-se constatar, conforme Carvalho (2013) que o fenômeno de F&A tornou-se 
bastante evidente nos países desenvolvidos. Ao abordar a situação brasileira, a autora enfatiza 
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que as discussões são incipientes e que no caso da educação superior, há fortes indícios de 
“financeirização” no âmbito do comportamento das empresas educacionais. Isso porque as 
decisões empresariais são tomadas visando ao aumento da proporção de lucros pagos na forma 
de dividendos prevalecendo os resultados de curto prazo em detrimento das atividades de longo 
prazo.  
Os eventos de F&A no setor do ensino superior precisam ser melhor analisados, uma 
vez que trazem consequências em todos os âmbitos: (i) interferem no mercado educacional, (ii) 
na qualidade do ensino, (iii) nos processos internos das organizações e (iv) nos resultados dos 
profissionais que frequentam o ensino superior. Este novo modelo vigente preocupa muitos 
acadêmicos e profissionais tendo como foco a crítica em relação à percepção de aumento de 
qualidade no ensino. É possível afirmar ainda que o processo de F&A trouxe contribuições 
significativas para o setor educacional no que tange ao aumento do estudantes matriculados, 
competição no setor e profissionalização da gestão das IES.  
 
3 MÉTODO 
Este estudo possui uma abordagem quantitativa-qualitativa e pode ser analisado sob o 
viés descritivo. Para tal foi necessário um estudo documental realizado por meio da técnica de 
revisão sistemática que é um formato de pesquisa que utiliza a literatura sobre determinado 
tema como fonte de dados, aplicando métodos sistematizados de busca, crítica e síntese 
(SAMPAIO & MANCINI, 2007).  Ainda de acordo com Clarke (2001), a revisão sistemática 
é caracterizada pela utilização de métodos sistemáticos cujos objetivos tem por finalidade 
identificar, selecionar e avaliar criticamente pesquisas relevantes, bem como valer-se da coleta 
e análise dos estudos que foram objetos da revisão.  
É possível descrever essa pesquisa em duas fases: o levantamento das publicações e a 
análise dos artigos mais citados. A primeira fase inclui uma análise da produção científica sobre 
fusões e aquisições da educação superior.  
Na fase de levantamento, os artigos foram pesquisados na base de dados ISI Web of 
Science/SCOPUS, com pesquisa inicial pelas palavras “merger* in higher education” or 
“acquisition* in higher education” no campo “tópico”, e no período mencionado. Essa busca 
resultou em 86 artigos, sendo que a mesma já feita com o refinamento do tipo de documento 
“artigo”.  
A segunda fase possui uma análise das características metodológicas utilizadas em uma 
seleção dos artigos mais citados. Ao considerar as citações por autores, foi feito um filtro dos 
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artigos que tiveram pelo menos 15 citações, chegando ao número final de 79 artigos 
selecionados. 
 
4 RESULTADOS 
A tabela 1 mostra os artigos publicados por ano e pode ser observado um aumento 
considerável de publicações nunca visto nos dois últimos anos, o que retrata como o tema é 
importante e uma tendência em vista dos últimos acontecimentos. 
Tabela 1: Número de Artigos Publicados por ano 
ANO NÚMERO DE ARTIGOS PERCENTUAL 
2008 6 7,59% 
2009 7 8,86% 
2010 6 7,59% 
2011 0 0,00% 
2012 6 7,59% 
2013 13 16,46% 
2014 2 2,53% 
2015 0 0,00% 
2016 16 20,25% 
2017 23 29,11% 
TOTAL 79 100% 
Fonte: Dados de Pesquisa 
 
 Pode-se observar uma distribuição bastante heterogênea das publicações e mais uma 
vez uma concentração nos dois últimos anos (2016 e 2017). O primeiro journal citado foi o 
que possui mais publicações sobre o tema abordado. O mesmo pode-se falar sobre os autores. 
Não foi encontrado um autor que se destaque de forma expressiva.  O autor Pinheiro, R. foi o 
mais destacado com 4 publicações encontradas entre os anos de 2014 e 2017 (Equity, 
institutional diversity and regional development: a cross-country comparison (2016); 
Designing the Entrepreneurial University: The Interpretation of a Global Idea (2014); External 
engagement and the academic heartland: The case of a regionally-embedded university (2016); 
Translating strategy, values and identities in higher education: the case of multi-campus 
systems (2017); Categorizing and assessing multi-campus universities in contemporary higher 
education (2017)).  
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Outra consideração refere-se aos grupos de pesquisa entre os artigos pesquisados. Há 
produções considerando fenômenos ocorridos em países que passaram por mais processos de 
F&A, como por exemplo, África do Sul e os países nórdicos europeus (Noruega).  
 
Tabela 2: Journals com mais publicações com o tema 
Journals 200
8 
200
9 
201
0 
201
1 
201
2 
201
3 
201
4 
201
5 
201
6 
201
7 
TOT
AL 
Tertiary Education 
and Management 
1  1   2   1 4 9 
Studies in Higher 
Education 
 1        1 2 
Singapore Journal of 
Tropical Geography 
    3      3 
Science and Public 
Policy 
1        1  2 
Public Organization 
Review 
      1  1  2 
Higher Education  1       1  2 
Higher Education 
Quarterly 
 1    3    1 5 
Archives of Iranian 
Medicine 
    1     1 2 
Advanced Science 
Letters 
        1 2 3 
TOTAL 2 3 1 0 4 5 1 0 5 9 30 
Fonte: Dados de Pesquisa 
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A tabela 3 evidencia a pesquisa e demonstra as pesquisas que possuem o maior número 
de citações: 
Tabela 3: Artigos com maior número de citações 
Artigo Quantidade  
Designing the Entrepreneurial University: The Interpretation of a Global 
Idea  
74 
Compatibility between internationalizing and africanizing higher 
education in South Africa 
29 
Challenges and success factors in university mergers and academic 
integrations 
16 
The writing on the wall: Responses of Australian public universities to 
competition in global higher education 
18 
A transitiological study of some South African educational issues 27 
How does globalisation interact with higher education? The continuing 
lack of consensus 
54 
Merger in higher education: Learning from experiences  15 
Predictors of Change in Postmerger Identification During a Merger 
Process: A Longitudinal Study 
80 
Strategic mergers of strong institutions to enhance competitive advantage  84 
Does competitive research funding encourage diversity in higher 
education? 
47 
Efficiency and mergers in english higher education 1996/97 to 2008/9: 
Parametric and non-parametric estimation of the multi-input multi-output 
distance function 
40 
Factors Affecting the Decision to Merge: The case of strategic mergers in 
Norwegian higher education 
30 
The effects of university mergers in China since 1990s: From the 
perspective of knowledge production 
28 
Queering transformation in higher education  22 
Commitment in the Context of a Merger  17 
Structural development of finnish universities: Achieving 
competitiveness and academic excellence 
30 
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Is Education getting lost in university mergers?  36 
Speaking of dominance, status differences, and identification: Making 
sense of a merger 
29 
Fonte: Dados de Pesquisa 
 
Ao analisar os resumos dos artigos é notória a presença de pesquisas que discutem as 
mudanças que os processos de F&A provocam nas instituições, como:  seus efeitos na educação 
e no acesso ao ensino, e nas estruturas organizacionais. Também é notória a presença da 
questão de concorrência global para sobrevivência das instituições de ensino.  
Ao analisar os resultados alcançados por alguns dos artigos encontrados, o quadro 1 
evidencia como a área, de fato, necessita de maiores estudos: 
 
Quadro 1: Estudos Antecedentes 
Autores Síntese dos Resultados 
Cai, Pinheiro, 
Geschwind e Aarrevaara 
2015 
European Journal of 
Higher Education 
Desenvolve uma ideia de estrutura para as fusões 
considerando tal ação como processo de inovação e que 
precisa considerar fatores como ambiente, benefícios 
econômicos, compatibilidade institucional e o humano. 
Destaca que há uma lacuna de conhecimento sobre as 
fusões envolvendo universidades.  
Deschamps e Lee 2015 
Journal of Studies in 
International 
Education 
Embora comum, os processos de F&A necessitam de 
cuidado. Também destaca a importância de não 
mercantilizar em torno da “desculpa” da 
internacionalização.  
Kyvik e Stensaker 2013 
Tertiary Education 
A maioria das iniciativas de fusão ainda não tinham se 
completado como tal.  
Ngcamu e Teferra 2015 
International Journal 
of Science Education 
Os fatores que definem estão o acesso e a retenção dos 
alunos e conseguir alcançar as metas estabelecidas. 
Pinheiro, Geschwind e 
Aarrevaara 2016 
Mergers in Higher 
Education 
Apresenta à luz de algumas teorias a complexidade das 
fusões no ensino superior e destaca as mudanças que 
ocorrem nos padrões de atuação tanto internamente como 
para o continente europeu. 
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Puusa e Kekale 2015 
Journal of Higher 
Education Policy and 
Management 
Pressões externas e mudanças na legislação promovem um 
incômodo que contribui para mudanças. 
Tight 2013 
Journal of Higher 
Education Policy and 
Management 
O período estudado pela pesquisa revelou a existência de 
fusões e outros acontecimentos que tiveram várias 
consequências. 
Ursin et al. 2010 
Tertiary Education and 
Management 
Revelou uma atenção que não é a ideal em relação aos 
aspectos que envolvem a educação durante o planejamento 
de uma fusão. 
Fonte: Elaborado pelo autor 
 
Sobre o tipo de pesquisa, foi observado, conforme a tabela 5, uma predominância em 
artigos qualitativos. Um relativo equilíbrio entre os trabalhos teóricos e teórico-empíricos, com 
predomínio da abordagem qualitativa. Este fato merece destaque, pois boa parte dos artigos foi 
elaborada apenas sob construções teóricas e dados secundários.  
No caso da natureza da análise há presença de estudos de caso, entrevistas, 
questionários, observação. Entre as técnicas, análise de conteúdo, documental  e survey.    
 
Tabela 5: Classificação dos artigos 
Critério Classificação Número de artigos 
Natureza da Análise Teórico 4 
Teórico-Empírico 6 
TOTAL 10 
 
Natureza da Pesquisa 
Qualitativo 10 
Quantitativo 6 
Qualitativo-Quantitativo 1 
TOTAL 17 
Fonte: Dados de Pesquisa 
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4 CONSIDERAÇÕES FINAIS 
 As F&A no mercado da educação superior tem sido importante tema e tem ocorrido em 
vários países, muito em virtude do mundo globalizado que provocou uma forte competição e 
ao mesmo tempo um grande mercado em países emergentes (exemplo disso são os artigos 
encontrados tratando da África do Sul e os números apresentados sobre o Brasil).  
Em síntese, os resultados deste estudo mostram que as F&A da educação superior é 
uma área caracterizada por estudos concentrados nos últimos dois anos pesquisados (2016 e 
2017) e que, portanto, desperta interesse dos pesquisadores por meio do aumento do número 
de publicações sobre o tema. Assim, é possível dizer que os estudos relativamente recentes, 
indicam o assunto como um tema emergente e com várias discussões e debates ainda não 
consolidados ou em aberto. Também, os resultados mostram uma ausência de grupos de 
pesquisa consolidados na área e de publicações com mais discussão entre os seus autores. A 
baixa concentração das publicações por autor indica a necessidade de avanços na produção 
científica da área. Também, as publicações em inúmeros journals contribui para essa dispersão. 
Os impactos da globalização na educação superior têm provocado um repensar sobre as 
políticas envolvidas com o setor, uma vez que impactam diretamente em ciência e tecnologia. 
As empresas de tecnologia estão despontando como segmento líder de mercado na economia. 
Nesse sentido, o processo de F&A no setor educacional merece ser estudado analisando as altas 
taxas de crescimento deste tipo de segmento e o quão podem ser capazes de gerar maiores 
benefícios em termos de agregação de valor e de riqueza por dependerem do resultado que é 
gerado por meio da criação de conhecimento e aproveitamento do capital intelectual. 
Portanto, as F&A da educação superior possui uma significativa relevância acadêmica, 
para as IES, a sociedade e os governos, pois tem produzido enormes organizações atuantes em 
todo o mundo e isso tem alterado o mercado em termos de competição e reorganização. Em 
relação à pesquisa, é possível verificar que se trata de um campo que carece de pesquisas e 
investigações, pois é algo recente e que seus resultados ainda precisam ser mais esclarecidos. 
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